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性集合 U は、2次元ユークリッド空間に含まれる凸集合であり、交渉の不一致点 dは実現可
能性集合 
に含まれる。交渉成立時の結果を u = (u1; u2) 2 











な利得の組 (u1; u2)がパレート最適であるとは、v1  u1; v2  u2を満たし、少なくとも 1つ
の不等式が>で成り立つような利得の組 (v1; v2)が実現可能性集合内に存在しないことであ
る。次に、対称性について、対称な交渉問題においては、妥結点 (u1; u2)は u1 = u2を満た
す。また、交渉問題が対称であるとは、「(u1; u2)が実現可能ならば (u2; u1)も実現可能」かつ
「d1 = d2」の 2つの条件を満たすことである。更に、効用の正一次変換からの独立、つまり、
正アフィン変換からの独立性について述べる。アフィンとは、ある xを x +  と変換する
ことであり、正アフィンとはアフィンかつ  > 0をいう。交渉問題における効用の正一次変
換からの独立とは、(
; d)の妥結点が (u1; u2)であるならば、プレイヤー 1の利得を (1; 1)、
プレイヤー 2の利得を (2; 2)で変換した問題 (
0; d0)の妥結点は (1u1 + 1; 2u2 + 2)で与
えられることである。 最後に、無関係な結果からの独立について述べる。交渉問題 (
; d)
の妥結点を (u1; u2)とする。このとき、T  
を考え、(u1; u2) 2 T かつ d 2 T とする。交渉
問題における無関係な結果からの独立とは、T を実現可能性集合とする交渉問題 (T; d)の妥
結点は、(








を下げずに uj を大きくすることができるので、(u1   d1)(u2   d2)はいまだに最大化されて
いないことになる。したがって、(u1   d1)(u2   d2)が最大化されているナッシュ交渉解はパ
レート最適性を満たしている。次に対称性を確認する。d1 = d2ならば (u1   d1)(u2   d2)は
対称的な式であり、かつ (u1   d1)(u2   d2)の実現可能性集合は凸であるから、
が対称的
ならばナッシュ積を最大化して得られるナッシュ交渉解も対称的である。更に、効用の正一
次変換からの独立を確認するために、u1 を au1 + b、u2 を cu2 + eへとそれぞれ変換する。
(u1  d1)(u2  d2)は (au1+ b  ad1  b)(cu2+ e  cd2  e) = ac(u1  d1)(u2  d2)と変わる。a; c
は定数なので、(u1  d1)(u2  d2)を最大化する u1と u2は ac(u1  d1)(u2  d2)も最大化する。























































た、は時間割引因子、 ~mは交渉相手の保有する貨幣の量、F ( ~m)は貨幣の保有分布を表す
とすれば、Trejos and Wright(1995)が示した以下のベルマン方程式を解くことになる。
V (m) = x
Z
fu[q(m; ~m)] + V [m  d(m; ~m)]gdF ( ~m)
+ x
Z
f c[q( ~m;m)] + V [m+ d( ~m;m)]gdF ( ~m)


















されている。その中でも、主流となっているモデルは、Shiモデル (Shi, 1997,1999)と Lagos-
Wrightモデル (Lagos and Wright, 2003、2004、2005)である。Shiモデルでは、多様な経済主
体が集まった大きな家計を想定して、各期の取引の結果得た財や貨幣を、大きな家計の中
で再分配することによって貨幣保有分布を調整するモデルである。

































































Kは 3以上であると仮定する。また、K種類の消費財が存在する。タイプ i(i = 1; 2; :::;K 1)








　昼市場における消費量を x、生産量を yとし、夜市場における消費量をX、生産量を Y と
すると、効用は u(x)  c(y) + U(X)  Y で与える。夜部分の選好が準線形 (quasi-linear)であ
るというLagos-Wrightモデルで登場する仮定は、この論文でも引き継がれる。この仮定の重
要性はのちに詳しく述べる。また、昼市場における消費の効用と生産の不効用は弾力性一
定と仮定する。具体的には、u(x) = A1xa1 ; (0 < a1 < 1)であり、c(y) = A2ya2 ; (a2 > 1; A > 0)
とする。ただし、本稿では最適な生産量が 1であり、かつ最適な生産量に対応する効用水準
が 1であるように、財と効用の単位を基準化した。このことは、A1 = 1かつA2 = a1a2 である
ことを意味する。
　昼市場においては、マッチングによって出会った相手と交渉して取引が決まる。ここでは、




できる。単純化のため、欲望の二重の一致は起こらないと仮定する。の範囲は 0    0:5
である。売買取引が発生した時点で、売り手は受け取った貨幣から  の率で政府に税金を納
める ( 1    1)。さらに、各経済主体は夜市場まで終了した各期の終わりに政府から経
済全体の貨幣量の の割合の貨幣を一律に受け取る ( >  1)。　
　この経済では初期に政府によって貨幣が投入されているため、経済が始まる段階で市場
には貨幣を持つ経済主体が存在する。ある個人 iが t期に持っている貨幣をM it とする。t期
の貨幣の総供給量MtはMt =
R









目貨幣量Mt+1は、Mt+1 = (1   + )Mtとなり、のちに説明する定常均衡における貨幣成
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t) = [u(q) +Wt(m
i
t   d)] + [ c(~q) +Wt(mit + (1  ) ~d)] + (1  2)Wt(mit) (1)
第一項は昼市場で買い手になった場合に得られる価値を表している。確率 で買い手になっ
た場合、量 qの財を消費して効用を得る。同時に売り手には dの相対貨幣を支払うため、夜




て、 の税率で所得税を支払うため、夜市場に投入する時点では (mit + (1  ) ~d)の量の相対











買い手が保有している貨幣量は n = m  dとなる。また、の確率で売り手になった場合に
は、c(~q)の生産費用が生じ、買い手から ~dを受け取るが、売り手は  の率で所得税を政府に
支払わなければならない。したがって、夜市場に入る際に売り手が保有している貨幣量は
n = m + (1   ) ~dとなる。マッチングが不成立で希望する取引相手と巡り会えない確率は




Wt(nt) =max[U(Xt)  Yt + Vt+1(mt+1)]
s: t: Xt + (1   + )tmt+1 = Yt + tnt + t (2)
ここで、mt+1は翌朝に保有する相対貨幣の量を表す。は来期の価値を現在の価値へと変
換する割引率である。予算制約式を目的関数に代入すると、以下を得る。
Wt(nt) = tnt + t+max[U(Xt) Xt   (1   + )tmt+1 + Vt+1(mt+1)] (3)
Xの最適条件は U 0(X) = 1なので、これを満たすX をXとおく。すると、
Wt(nt) = U(X
) X + tnt + t+max[ (1   + )tmt+1 + Vt+1(mt+1)] (4)
となるので、mt+1の選択のみが残る。t+1と Vt+1は全家計で共通である。更に、(4)をmt+1
で微分して最適条件を求めると、V 0t+1(mt+1) = (1 +)t であり、これによって、全家計が















を検討する。交渉力を として、mit単位の貨幣を保有する買い手 iと、mjt 単位の貨幣を保




S s: t: d  mit; q  0 (5)
GB、GS は、売り手、買い手が交渉から得る効用利得であり、昼市場において経済主体が直
面する価値関数からGB = u(q)  td 、GS =  c(q) + (1  )t ~dと書ける。これを用いて (5)
のナッシュ交渉問題を書き直すと以下になる。
max(u(q)  td)( c(q) + (1  )t ~d)(1 ) s: t: d  mit; q  0 (6)
上式を解いて qと dを最大化するような交渉解が、この問題における最適な交渉解である。
上式を qで微分してゼロと置き、整理すると以下を得る。













8<:mit if mit < mtmt if mit  mt
mt については後述される。mit  mt の場合には、買い手は貨幣量mt を支払い、売り手は










4.3.1 Case 1 ：買い手が十分な量の貨幣を持っている場合
まずはじめに、買い手が十分な量の貨幣を持っている場合 (mit  mt )の交渉解を考える。
この交渉解を図に示すと、以下の図１のようになる。考えるべき交渉問題は (6)式で示した
通りである。
max (u(q)  td)( c(q) + (1  )t ~d)(1 ) s: t: d  mit; q  0
Case 1 では、買い手が十分な量の貨幣を持っているため、tdは任意の値をとることができ
る。そこで、GB = u(q)   tdと GS =  c(q) + (1   )t ~dから td;  ~dを消去すると以下を
得る。
(1  )GB +GS = (1  )u(q)  c(q) (8)
= (1  )qa1  Aqa2
(8)式に qを代入したものをH(q) = (1  )qa1  Aqa2 と定義することにする。H(q)を q






S s: t: (1  )GB +GS  H(q) (9)
また、GBG1 S はコブ・ダグラス型であり、弾力性は一定であるため、GB = H(q
)
(1 ) 、GS =
(1  )H(q)と書き換えることができる。更に、GB = u(q)  tdより、td = u(q) GB。
したがって、tdt = ( (1 )a1Aa2 )
a1


















払う貨幣を減らすと、点 aは原点に近づいていく。この軌跡は [0; a]の直線である。　
　したがって、曲線と直線で囲まれた面積が (d; q)の選択によって実現できる (GB; GS)の集
合、すなわちこの交渉問題の実現可能性集合
である。曲線の軌跡は包絡線となっており、
この包絡線の直線部分と無差別曲線の接点 cで qが決まる。そして、この接点 cを通る上に
19
凸の曲線の起点 bによって、td = tmitが決まる。
4.3.2 Case 2 ：買い手が十分な量の貨幣を持っていない場合





ナッシュ積 (u(q)  d)( c(q) + (1  ))1  を qで微分して 0とおくと以下が得られる。
(u(q)  m) 1u0(q)( c(q) + (1  ))1    (u(q)  m)(1  )( c(q) + (1 )m) c0(q) = 0
(10)
) F (q; m) = u0(q)( c(q) + (1  )m)  (1  )c0(q)(u(q)  m) = 0
(11)
Case 2の場合、定常均衡における mが与えられるならば、qは F (q; m) = 0を満たす必要































1   +  + (1  )
1
1   + ) (12)
) 1 = 
1 +   












1   + 

= u0(Q())Q0() + (1  ) (13)
上式を整理すると以下を得る。
u0(Q())Q0() =
1   + 







こる確率 、買い手の交渉力の強さ 、貨幣成長率、所得税率 である。この章では、割引因
子は  = 0:95に固定して変更しない。また、この章で議論する経済指標は、社会厚生 (Social
Welfare,SW )、GDP、貨幣の流通速度 (velocity of money,velo)、インフレ率 (ination,infl)を
測定する。均衡における最適な q; を q;  として、経済の影響を測る指標をそれぞれ定
義すると、次のようになる。社会厚生 SW = (u(q)   c(q))、GDP= q、velo = q 、

















率を表すパラメータ  = 0:5、消費の効用のパラメータ a1 = 0:5、生産の負効用のパラメー
タ a2 = 2、A = a1a2、割引因子は  = 0:95、買い手の交渉力の強さは  = 0:5、貨幣成長率は













































変数 ; ; を説明変数とした回帰分析を行う。シミュレーションの際、各パラメータの値の














GDP SW velo infl
(1) (2) (3) (4)
  0.171  0.121 3.640 0.997
(0.051) (0.061) (0.851) (0.005)
  0.014  0.037  2.530  0.263
(0.048) (0.058) (0.799) (0.005)
 0.083 0.160 0.706  0.006
(0.039) (0.048) (0.658) (0.004)
2 2.259 3.207 3.065  0.140
(0.981) (1.187) (16.438) (0.094)
2 0.325 0.080 3.529  0.061
(0.931) (1.126) (15.593) (0.089)
2 0.114  0.036 1.066 0.006
(0.038) (0.046) (0.633) (0.004)
Constant 0.048 0.098 0.790 0.002
(0.009) (0.011) (0.157) (0.001)
Observations 949 949 949 949
R2 0.325 0.121 0.142 0.979
Adjusted R2 0.321 0.115 0.137 0.979
Residual Std. Error (df = 942) 0.086 0.104 1.436 0.008
F Statistic (df = 6; 942) 75.537 21.566 26.060 7,487.011
Note: p<0.1; p<0.05; p<0.01
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6.2 最適な税制の考察
この節では、貨幣成長率 と所得税率  に関して最適な税制を考察する。すなわち、貨幣
成長率と所得税率を内生化したモデルを検討する。各経済において、厚生を最大化させる
貨幣成長率と所得税率をグリットリサーチによって求めた。このようにして求めた最適な貨




成長率と所得税率以外のパラメータ a1; a2; ; について、これらのベンチマークの値や、モ
ンテカルロシミュレーションを行う際のパラメータの値の範囲は前節と同様とする。また、
前節同様各パラメータ a1; a2; ; は一様分布に従うものと仮定する。
32
6.2.1 最適税制下でのベンチマークからの変更

































の表 2、表 3である。表 2の回帰分析の結果から、社会厚生には a1; a2; ; が影響を及ぼして
おり、GDPには ; が影響を及ぼしていることがわかる。; はそれぞれ社会厚生と GDP
に正の相関があることが確認できた。社会厚生には、これらに加えて、a1が負の相関、a2
が正の相関である。これらの結果は、ベンチマークの結果を観察した時と同様の結果であ
る。貨幣の流通速度には a1; ; が影響を及ぼしており、インフレ率には a1; a2; ; が影響を
及ぼしている。貨幣の流通速度は a1; が負の相関、が正の相関である。インフレ率は a1
が正の相関、a2; ; が負の相関である。　
　表 3の回帰分析の結果から、最適な貨幣成長率には a1; a2; ; が影響を与えており、最適
な所得税率には a1; ; が影響を与えている。最適な貨幣成長率については、a1が正の相関、
a2; ;  が負の相関である。最適な所得税率については、a1 が負の相関、;  が正の相関で
ある。
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表 2: 最適税制下における回帰分析結果 1
Dependent variable:
GDP SW velo infl
(1) (2) (3) (4)
a1 0.007  0.146  1.403 0.307
(0.032) (0.017) (0.349) (0.040)
a21 0.032 0.054
 0.772  0.150
(0.032) (0.017) (0.349) (0.040)
a2 0.004 0.035
 0.116  0.049
(0.011) (0.006) (0.121) (0.014)
a22  0.0004  0.003 0.005 0.004
(0.002) (0.001) (0.019) (0.002)
 0.808 0.805 3.428  0.385
(0.042) (0.023) (0.459) (0.052)
2 0.024  0.059  0.796 0.121
(0.080) (0.044) (0.887) (0.101)
 0.647 0.293  2.686  0.612
(0.021) (0.011) (0.227) (0.026)
2  0.437  0.219 3.714 0.609
(0.020) (0.011) (0.220) (0.025)
Constant  0.205  0.098 0.108 0.062
(0.019) (0.010) (0.207) (0.023)
Observations 1,000 1,000 1,000 1,000
R2 0.895 0.955 0.596 0.631
Adjusted R2 0.894 0.954 0.593 0.629
Residual Std. Error (df = 991) 0.047 0.026 0.517 0.059
F Statistic (df = 8; 991) 1,056.109 2,615.784 183.069 212.282
Note: p<0.1; p<0.05; p<0.01
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Adjusted R2 0.732 0.421
Residual Std. Error (df = 991) 0.066 0.204
F Statistic (df = 8; 991) 342.404 91.740























rm(list = ls(all =TRUE))
N <- 1000 #Monte Carle method
output<-matrix(0,N,10)
small <- 0.00001 # Newton method differrential
##### parameter
for(i in 1:N){
sigma <- runif(1 , min =0 , max = 0.5) # prob. of single coincidence
a_1 <- runif(1, min = 0.1, max = 0.9) # utility function : u(x)=x^a_1
a_2 <- runif(1, min = 1.5, max = 5) # cost function
A <- a_1 /a_2 # cost function : c(y)=A*y^a_2
beta <- 0.95 # discount rate
delta <- runif(1, min = 0, max = 1) # weight of buyer of the Nash product
mu <- runif(1, min = -0.1, max = 0.1)# helicopter droping money rate
B1 <- min(0.1,(1+mu-beta)/sigma)
B0 <- B1 - 0.2
tau <- runif(1, min = B0, max = B1) # income tax for seller in the day market
##benchmark
# sigma <- 0.25　# prob. of single coincidence
# a_1 <- 0.5　# utility function : u(x)=x^a_1
# a_2 <- 2　# cost function
# A <- a_1/a_2　# cost function : c(y)=A*y^a_2
# beta <- 0.95　# discount rate
# delta <- 0.5　# weight of buyer of the Nash product
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# mu <- 　# helicopter droping money rate
# tau <- 　# income tax for seller in the day market
# Efficient allocation
qstar <- ((1- tau)*a_1 / (A*a_2))^(1/(a_2 - a_1)) # 1st best q*
H <- (1 - tau)*qstar^(a_1) + A*qstar^(a_2)
G_S <- (1 - delta)*H # Nash product of seller
G_B <- (delta/(1 - tau))*H # Nash product of buyer
fai_mstar <- qstar^(a_1) - G_B # faim*
fai_mstar2 <- (G_S + A*qstar^(a_2))/(1-tau)
fai_mstar <- fai_mstar2
mstar <- 1/fai_mstar*((((1 - tau)*a_1)/A*a_2)^(a_1/a_2*a_1) - delta*H/(1 -tau))
output[i,1:6]<-c(sigma,a_1,a_2,delta,mu,tau)
q_L <- function(fai_m) (fai_m^(1/a_1))
q_H <- function(fai_m) (((1-tau)*fai_m)/A)^(1/a_2)









if(qh <= ql) {q <- 0}
if(qh > ql)
{if(FOC(qh,fai_m)>=0) q <- qh
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if(FOC(ql,fai_m)<=0) q <- ql
if((FOC(qh,fai_m)<0) && (FOC(ql,fai_m)>0))
{
FOC1 <- function(q) FOC(q,fai_m)







GBtemp <- (qtemp)^a_1 - fai_mtemp
GStemp <- -A*(qtemp)^a_2 + (1 - tau)*(fai_mtemp)
slope1 <- (a_1 * qtemp^(a_1 - 1))/(A*a_2*qtemp^(a_2 - 1)) # possibility set
slope2 <- ((1 - delta)*GBtemp)/(delta*GStemp) # 無差別曲線





temp <- (1-sigma*tau+mu-beta*(1-sigma))/(beta*sigma*a_1) - qtemp^(a_1 - 1)*dqtemp
return(temp)
}
if(FAI(0.001)*FAI(0.99*fai_mstar) >= 0) output[i,7:10] <- c(0,0,0,0)
if(FAI(0.001)*FAI(0.99*fai_mstar) < 0) {






W <- sigma*(u_eq - c_eq)
GDP <- sigma*q_eq
velo <- GDP/fai_eq





lmGDP <- lm(formula = GDP ~ mu + tau + delta + mu2 + tau2 + delta2 , data = X1217_2 )
lmSW <- lm(formula = W ~ mu + tau + delta + mu2 + tau2 + delta2 , data = X1217_2 )
lmvelo <- lm(formula = velo ~ mu + tau + delta + mu2 + tau2 + delta2 , data = X1217_2 )
lminfl <- lm(formula = infl ~ mu + tau + delta + mu2 + tau2 + delta2 , data = X1217_2 )
install.packages("stargazer")
library(stargazer)
stargazer(lmGDP, lmSW, lmvelo, lminfl, title = "回帰分析結果")
######model2
rm(list = ls(all =TRUE))












sigma <- runif(1 , min =0 , max = 0.5) # prob. of single coincidence
a_1 <- runif(1, min = 0.1, max = 0.9) # utility function : u(x)=x^a_1
a_2 <- runif(1, min = 1.5, max = 5) # cost function
A <- a_1 /a_2 # cost function : c(y)=A*y^a_2
beta <- 0.95 # discount rate
delta <- runif(1, min = 0, max = 1) # weight of buyer of the Nash product
#optimal taxisation




qstar <- ((1- tau)*a_1 / (A*a_2))^(1/(a_2 - a_1)) # 1st best q*
H <- (1 - tau)*qstar^(a_1) + A*qstar^(a_2)
G_S <- (1 - delta)*H # Nash product of seller
G_B <- (delta/(1 - tau))*H # Nash product of buyer
fai_mstar <- qstar^(a_1) - G_B # faim*
fai_mstar2 <- (G_S + A*qstar^(a_2))/(1-tau)
fai_mstar <- fai_mstar2
mstar <- 1/fai_mstar*((((1 - tau)*a_1)/A*a_2)^(a_1/a_2*a_1) - delta*H/(1 -tau))
q_L <- function(fai_m) (fai_m^(1/a_1))
q_H <- function(fai_m) (((1-tau)*fai_m)/A)^(1/a_2)










if(qh <= ql) {q <- 0}
if(qh > ql)
{if(FOC(qh,fai_m)>=0) q <- qh
if(FOC(ql,fai_m)<=0) q <- ql
if((FOC(qh,fai_m)<0) && (FOC(ql,fai_m)>0))
{
FOC1 <- function(q) FOC(q,fai_m)







GBtemp <- (qtemp)^a_1 - fai_mtemp
GStemp <- -A*(qtemp)^a_2 + (1 - tau)*(fai_mtemp)
slope1 <- (a_1 * qtemp^(a_1 - 1))/(A*a_2*qtemp^(a_2 - 1)) # possibility set
slope2 <- ((1 - delta)*GBtemp)/(delta*GStemp) # 無差別曲線





temp <- (1-sigma*tau+mu-beta*(1-sigma))/(beta*sigma*a_1) - qtemp^(a_1 - 1)*dqtemp
return(temp)
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}if(FAI(0.001)*FAI(0.99*fai_mstar) >= 0) W <- 0
if(FAI(0.001)*FAI(0.99*fai_mstar) < 0) {





W <- sigma*(u_eq - c_eq)
GDP <- sigma*q_eq
velo <- GDP/fai_eq












for(i in 1:(grid+1)){X1[i] <- min(X[i,])}
Xmin <- min(X1)








qstar <- ((1- tau)*a_1 / (A*a_2))^(1/(a_2 - a_1)) # 1st best q*
H <- (1 - tau)*qstar^(a_1) + A*qstar^(a_2)
G_S <- (1 - delta)*H # Nash product of seller
G_B <- (delta/(1 - tau))*H # Nash product of buyer
fai_mstar <- qstar^(a_1) - G_B # faim*
fai_mstar2 <- (G_S + A*qstar^(a_2))/(1-tau)
fai_mstar <- fai_mstar2
mstar <- 1/fai_mstar*((((1 - tau)*a_1)/A*a_2)^(a_1/a_2*a_1) - delta*H/(1 -tau))
q_L <- function(fai_m) (fai_m^(1/a_1))
q_H <- function(fai_m) (((1-tau)*fai_m)/A)^(1/a_2)
F <- function(q , fai_m) (delta*a_1*q^(a_1 - 1)*(-A*q^(a_2) + (1-tau)*fai_m)) - (1 -delta)*A*a_2*q^(a_2 -1)*(q^(a_1) - fai_m)
F((fai_mstar/2)^(1/a_1), fai_mstar/2)
F(0.99*qstar , fai_mstar/2)





if(qh <= ql) {q <- 0}
if(qh > ql)
{if(FOC(qh,fai_m)>=0) q <- qh
if(FOC(ql,fai_m)<=0) q <- ql
if((FOC(qh,fai_m)<0) && (FOC(ql,fai_m)>0))
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{FOC1 <- function(q) FOC(q,fai_m)







GBtemp <- (qtemp)^a_1 - fai_mtemp
GStemp <- -A*(qtemp)^a_2 + (1 - tau)*(fai_mtemp)
slope1 <- (a_1 * qtemp^(a_1 - 1))/(A*a_2*qtemp^(a_2 - 1)) # possibility set
slope2 <- ((1 - delta)*GBtemp)/(delta*GStemp) # 無差別曲線





temp <- (1-sigma*tau+mu-beta*(1-sigma))/(beta*sigma*a_1) - qtemp^(a_1 - 1)*dqtemp
return(temp)
}
if(FAI(0.001)*FAI(0.99*fai_mstar) >= 0) W <- 0
if(FAI(0.001)*FAI(0.99*fai_mstar) < 0) {


















lmGDP <- lm(formula = GDP ~ bestmu + besttau + delta + bestmu2 + besttau2 + delta2 , data = opt2 )
lmSW <- lm(formula = SW ~ bestmu + besttau + delta + bestmu2 + besttau2 + delta2 , data = opt2 )
lmvelo <- lm(formula = velo ~ bestmu + besttau + delta + bestmu2 + besttau2 + delta2 , data = opt2 )
lminfl <- lm(formula = infl ~ bestmu + besttau + delta + bestmu2 + besttau2 + delta2 , data = opt2 )
library(stargazer)
stargazer(lmGDP, lmSW, lmvelo, lminfl, title = "回帰分析結果")
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